金融衍生产品交易风险及其防范——从中航油期权交易巨亏谈起 by 黄诗城




[摘 　要 ] 简析了中航油新加坡公司在金融衍生产品交易中巨亏的原因 ,归纳出金融衍生
产品可能涉及的特定风险类型 ,对导致金融衍生产品交易危机的主要原因进行了分析 ,认为必
须重视金融衍生产品交易的内外部监管。
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一、中航油期权交易巨亏分析
金融衍生产品是一把“双刃剑”,一方面 ,通过衍
生产品交易 ,可以规避市场上的风险 ;另一方面 ,由
于金融衍生产品具有高杠杆性 ,看起来数额不高的
保证金背后往往是一桩巨额的交易 ,其损失往往数
目不菲。近 20 年以来 ,发生了许多与金融衍生产品
交易有关的机构破产事件 ,如巴林银行倒闭案 ,东南
亚金融危机等。中航油新加坡公司在 2004 年底也





















的 ,亏损至多只是期权费 (如图 1 所示) ;而另一种办
法就是卖出该资产的看涨期权 ,那么它的盈利是固














尔委员会在 1997 年 7 月 26 日发布的《衍生品风险
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坡公司的巨亏 ,与其 2003 年以来投机性业务开始大
规模增加 ,经营风险加大不无关系。在进行投机的
过程中 ,很容易发生风险扩大。由于在这种投机交
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个方面基本要求 : (1)高层人员的监督管理 ; (2)完善




实际上在 2004 年 10 月 3 日就开始了解到事件的严
重性 ,如果那时集团决定斩仓 ,整个盘位的实际亏损
可能不会超过 1 亿美元。尽管同样是巨额亏损 ,但
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金融业监管收费制度评析
□耿 　直 ,郑薇薇
[摘 　要 ] 对金融业收取监管费是国际上通行的惯例 ,我国的监管收费标准既符合国际惯
例 ,又考虑了我国的国情 ,应当给予肯定。监管费实行收支两条线管理 ,收支情况将全部接受审
计和财政部门的监督。收取监管费制度的成功实施需要其它制度的配合。
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　　2004 年是中国金融业震荡变革的一年。在四
大国有商业银行加紧处置不良资产 ,加快上市步伐
的同时 ,银监会的 59 号文件 (《中国银行业监督管理
委员会关于收取银行业机构监管费和业务监管费的
通知》)给原本平静的金融业带来了新的躁动和困
惑。按照这一文件的规定 ,银监会从 2004 年起对被
纳入监管范围的各类银行业金融机构收取银行业机
构监管费和业务监管费。据测算 ,按目前的收费标
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